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Penelitian ini bertujuan untuk menguji secara empiris pengaruh Economic Value 
Added (EVA) dan Market Value Added (MVA) sebagai alat untuk mengukur 
kinerja keuangan terhadap harga saham pada perusahaan manufaktur dalam LQ-
45 di Bursa Efek Indonesia (BEI). Periode yang digunakan tahun 2013-2017. 
Penelitian ini menggunakan metode analisis regresi linier berganda dengan level 
of significant sebesar 0,05. Sebelum dilakukan uji analisis regresi linier berganda 
dilakukan uji asumsi klasik terlebih dahulu agar persamaan regresi yang 
dihasilkan bersifat BLUE (Best, Linear, Unbiased, Estimator). Data yang 
digunakan adalah data sekunder. Untuk menilai goodness of fit suatu model 
dilakukan uji t, uji F, dan uji koefisien determinasi. Hasil analisis data dapat 
disimpulkan bahwa EVA berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga 
saham, sedangkan MVA berpengaruh positif dan signifikan terhadap harga saham.  
 
Kata Kunci: Economic Value Added (EVA), Market Value Added (MVA), dan 




This study aims to empirically examine the effect of Economic Value Added 
(EVA) and Market Value Added (MVA) on stock prices in manufacturing 
companies in LQ-45 on the Indonesia Stock Exchange (IDX). Period used in 
2013-2017. This study uses multiple linear regression analysis with a significant 
level of 0.05. Before testing multiple linear regression analysis the classical 
assumption test was carried out first so that the resulting regression equation is 
BLUE (Best, Linear, Unbiased, Estimator). The data used is secondary data. To 
assess the goodness of fit of a model a t test, F test, and test the coefficient of 
determination are conducted. The results of data analysis can be concluded that 
EVA has a negative and not significant effect on stock prices, while MVA has a 
positive and significant effect on stock prices. 
 
Keywords: Economic Value Added (EVA), Market Value Added (MVA) and 
Stock Prices. 
 
1. PENDAHULUAN  
Pasar modal mempunyai peranan penting dalam menunjang perekonomian suatu 
negara. Pasar modal merupakan suatu sarana yang dapat dimanfaatkan untuk 
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memobilisasi dana, baik dari dalam maupun dari luar negeri. Sementara itu, bagi 
investor pasar modal merupakan wahana untuk menginvestasikan dananya. Salah 
satu bidang investasi yang banyak diminati oleh para investor asing maupun 
dalam negeri di pasar modal adalah bentuk saham perusahaan-perusahaan yang go 
public. 
Harga saham merupakan salah satu indikator keberhasilan pengelolaan 
perusahan, jika harga saham suatu perusahaan selalu mengalami kenaikan, maka 
investor atau calon investor menilai bahwa perusahaan berhasil dalam mengelola 
usahanya. Kepercayaan investor atau calon investor sangat bermanfaat bagi 
perusahaan, karena semakin banyak orang yang percaya terhadap perusahaan 
maka keinginan untuk berinvestasi pada perusahaan semakin kuat. Semakin 
banyak permintaan terhadap saham suatu perusahaan maka dapat menaikkan 
harga saham tersebut. Jika harga saham yang tinggi dapat dipertahankan maka 
kepercayaan investor terhadap perusahaan juga semakin tinggi dan hal ini dapat 
menaikkan nilai perusahaan. Sebaliknya, jika harga saham mengalami penurunan 
terus menerus berarti dapat menurunkan nilai perusahaan dimata investor atau 
calon investor. Bagi calon investor yang rasional, keputusan investasi dalam suatu 
saham harus didahului oleh suatu proses analisis terhadap variabel yang 
diperkirakan akan mempengaruhi harga suatu saham.  
Sebelum menanamkan modalnya pada saham, investor terlebih dahulu 
melihat kinerja perusahaan. Kinerja perusahaan merupakan suatu hal yang sangat 
penting, karena kinerja perusahaan berpengaruh dan dapat digunakan sebagai alat 
untuk mengetahui apakah perusahaan mengalami perkembangan atau sebaliknya. 
Pengukuran kinerja keuangan perusahaan dapat digunakan sebagai pertimbangan 
investor untuk berinvestasi. Analisis kinerja keuangan perusahaan diperoleh 
melalui analisis data keuangan perusahaan. Cara yang digunakan dalam menilai 
atau menganalisis kinerja keuangan berbeda-beda antar perusahaan. Kinerja 
keuangan suatu perusahaan dapat diukur dengan berbagai cara baik dengan rasio 
keuangan ataupun dengan mendasarkan kinerja pada nilai. Economic Value Added 
(EVA) dan Market Value Added (MVA) merupakan metode baru untuk mengukur 
kinerja operasional suatu perusahaan yang memperhatikan kepentingan dan 
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harapan penyedia dana (kreditor dan pemegang saham) yang mendasarkan kinerja 
pada nilai.  
Economic Value Added (EVA) merupakan ukuran kinerja keuangan 
operasional perusahaan yang bisa berdiri sendiri tanpa ukuran-ukuran atau angka 
pembanding lainnya (Agung dan Sukardi, 2009). Pendekatan EVA merupakan 
suatu pendekatan baru dan juga merupakan ukuran profitabilitas dalam menilai 
kinerja perusahaan dengan mempertimbangkan secara adil harapan-harapan 
penyandang dana, terutama pemegang saham dan kreditur (Agung dan Sukardi, 
2009). EVA merupakan analisis kinerja keuangan yang mengukur kemampuan 
perusahaan untuk menghasilkan nilai tambah ekonomi bagi para investor.  
Market Value Added (MVA) merupakan ukuran kumulatif kinerja keuangan 
yang menunjukkan seberapa besar nilai tambah terhadap modal yang ditanamkan 
investor selama perusahaan berdiri atau secara jelas MVA merupakan selisih 
antara nilai pasar ekuitas (market value of equity) dan nilai buku ekuitas (book 
value of equity) (Agus dan Sukardi, 2009). MVA merupakan indikator yang 
digunakan untuk mengukur seberapa besar kekayaan yang telah diciptakan 
perusahaan untuk para investornya dengan kata lain MVA digunakan untuk 
mengukur berapa besar kemakmuran yang telah dicapai perusahaan. Jika MVA 
positif berarti manajer berhasil menciptakan nilai tambah bagi perusahaan 
sebaliknya jika MVA negatif maka manajer gagal menciptakan nilai tambah bagi 
perusahaan. 
 
2. METODE  
Penelitian ini merupakan jenis penelitian deskriptif melalui pendekatan kuantitatif. 
Populasi yang digunakan dalam penelitin ini adalah perusahaan manufaktur yang 
terdaftar didalam LQ-45. Data yang digunakan dalam penelitian ini menggunakan 
periode 2013-2017. Metode yang digunakan untuk pengambilan sampel adalah 
purposive sampling, yaitu pengambilan sampel dengan menggunkan kriteria atau 





Kriteria – kriteria tersebut antara lain:  
a. Perusahaan yang dikelompokkan dalam jenis perusahaan manufaktur yang 
termasuk dalam LQ-45 periode 2013-2017.  
b. Laporan tahunan perusahaan yang dapat diperoleh selama periode tahun 
2013-2017.  
c. Perusahaan golongan LQ-45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia dan 
memiliki laporan keuangan lengkap dan harga saham selama tahun 2013-
2017. 
 
Analisis regresi linier berganda digunakan untuk menguji besarnya pengaruh 
Economic Value Added (EVA) dan Market Value Added (MVA) terhadap harga 
saham sektor manufaktur. Persamaan regresi yang digunakan dalam penelitian ini 
adalah sebagai berikut:  
Y = α + ꞵ1 X1 + ꞵ2 X2 + e 
Keterangan:  
Y   = Harga Saham  
α   = Konstanta  
ꞵ1ꞵ2     = Koefisien Regresi  
X1   = Economic Value Added (EVA)  
X2   = Market Value Added (MVA)  
e   = error 
 
3. HASIL DAN PEMBAHASAN  
3.1 Uji Regresi Linier Berganda  
Tabel 1  
Hasil Uji t 
Model Unstandardized Coefficients Standardized 
Coefficients 
t Sig. 
B Std. Error Beta 
1 
(Constant) 31.293 8.983  3.484 .001 
EVA -2.429E-005 .000 -.086 -1.025 .309 
MVA 1.046E-005 .000 .708 8.478 .000 




Model yang dihasilkan dari pengujian terhadap model regresi linier berganda 
yaitu: 
Harga Saham = 31.293 – 2,429E-005 EVA + 1,046E-005 MVA 
3.2.1 Pengaruh Economic Value Added (EVA) Terhadap Harga Saham 
Berdasarkan uji t dapat dilihat variabel Economic Value Added (EVA) 
memiliki nilai signifikansi sebesar 0,309 satuan yang lebih besar dari 
0,05 satuan. Hal ini menunjukkan bahwa Economic Value Added 
(EVA) berpengaruh negatif dan tidak signifikan terhadap harga saham 
pada perusahaan sektor manufaktur di dalam LQ-45 periode 2013-
2017. 
Penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian terdahulu yang 
dilakukan oleh Faitullah (2016), Puspita, dkk (2015), Rahayu dan 
Dana (2015) serta Umdiana dan Jenisnya (2016) yang menyatakan 
bahwa EVA tidak berpengaruh terhadap harga saham perusahaan. 
Rosy (2009), Riska, dkk (2014), Mulyanti (2014), Ahmad, dkk 
(2007), Zulfi, dkk (2016), serta Setiyani (2013) dalam penelitiannya 
juga menyatakan bahwa EVA tidak berpengaruh signifikan terhadap 
harga saham perusahaan.   
Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan hasil penelitian terdahulu 
yang dilakukan oleh Febriyanto dan Eko (2015), Rahman (2016), 
Kemala (2017), Fadinah, dkk (2017) yang menyatakan EVA secara 
parsial berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham. Sonia, 
dkk (2014), Rahman (2013), Ediningsih dan Nilmawati (2010), Alam 
dan Oetomo (2017), serta Riska, dkk (2014) dalam penelitiannya juga 
menyatakan bahwa EVA memiliki pengaruh terhadap harga saham. 
Natalia Mangatta (2011), Siti Mardiah, Bambang Sugiarto dan 
Dergibson Siagian (2006) menyatakan bahwa EVA memiliki 
pengaruh yang signifikan terhadap harga saham. Begitu pula dengan 
penelitian yang dilakukan oleh Wesly Andri Simanjuntak (2011) 
menyatakan bahwa EVA berpengaruh signifikan terhadap harga 
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saham. Serta penelitian oleh Raja Lambas J. Panggabean (2005) 
menyatakan bahwa EVA mempunyai pengaruh positif signifikan 
terhadap harga saham. 
Hal ini menjelaskan bahwa pengukuran kinerja keuangan 
menggunakan EVA bukan merupakan faktor yang mempengaruhi 
harga saham. Artinya jika EVA perusahaan mengalami kenaikan atau 
penurunan tidak akan memperngaruhi harga saham dan tidak akan 
memberikan arti yang serius bagi investor untuk menanamkan 
modalnya di pasar modal. Hasil ini menunjukkan laba yang 
didapatkan perusahaan belum menunjukkan pengembalian atas biaya 
modal yang digunakan perusahaan untuk berinvestasi. Mengingat 
EVA merupakan pengukuran kinerja dalam satu periode tertentu, dan 
pengembalian biaya modal yang digunakan untuk investasi jangka 
panjang tidak bisa kembali dalam satu periode tertentu, sehingga laba 
yang diperoleh perusahaan belum menunjukkan pengembalian penuh 
atas biaya modal yang digunakan untuk investasi. Hal ini 
menunjukkan bahwa EVA tidak berpengaruh terhadap harga saham. 
3.2.2 Pengaruh Market Value Added (MVA) Terhadap Harga Saham 
Berdasarkan uji t dapat dilihat variabel Market Value Added (MVA) 
memiliki nilai signifikansi sebesar 0,000 satuan yang lebih kecil dari 
0,05 satuan. Hal ini menunjukkan bahwa Market Value Added (MVA) 
berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham pada perusahaan 
sektor manufaktur di dalam LQ-45 periode 2013-2017. 
Penelitian ini sejalan dengan hasil penelitian terdahulu yang 
dilakukan oleh Rahman (2016), Puspita, dkk (2015), Sonia, dkk 
(2014) serta Faitullah (2016) yang menyatakan bahwa MVA 
berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham. Menurut Kurnia 




Hasil penelitian ini tidak sejalan dengan hasil penelitian terdahulu 
yang dilakukan oleh Mustikowati (2011) yang menyimpulkan bahwa 
tidak ada pengaruh MVA terhadap harga saham. 
Hal ini menjelaskan bahwa Market Value Added (MVA) 
berpengaruh positif signifikan terhadap harga saham. Artinya 
pengukuran kinerja menggunakan konsep MVA merupakan faktor 
yang dapat mempengaruhi harga saham perusahaan. Hal ini 
menunjukkan bahwa manajemen berhasil mengelola perusahaan dan 
berhasil memaksimalkan kekayaan pemegang saham, sehingga 
banyak investor yang menginginkan saham perusahaan. Hal ini 
membuat permintaan saham perusahaan meningkat dan diikuti dengan 
harga saham yang meningkat pula. Hasil ini sesuai dengan teori yang 
telah dipaparkan di atas bahwa nilai MVA yang meningkat, maka 
harga saham juga semakin meningkat. Hal ini juga dikarenakan harga 
saham merupakan komponen pengali dalam rumus MVA, sehingga 
apabila nilai MVA meningkat maka harga saham meningkat. 
Sebaliknya jika MVA negatif berarti peusahaan mengalami penurunan 
kinerja yang biasanya akan direspon dengan penurunan harga saham.  
 
4. PENUTUP  
4.1 Kesimpulan  
Berdasarkan analisis data pengaruh Economic Value Added (EVA) dan 
Market Value Added (MVA) terhadap harga saham pada perusahaan 
manufaktur di dalam LQ-45 periode 2013-2017, maka diperoleh 
kesimpulan sebagai berikut:  
4.1.1 Economic Value Added (EVA) tidak berpengaruh terhadap harga 
saham artinya EVA bukan merupakan faktor penentu harga 
saham perusahaan, sehingga EVA tidak bisa dijadikan tolak ukur 
bagi investor untuk menanamkan dananya.  
4.1.2 Market Value Added (MVA) berpengaruh terhadap harga saham 
artinya MVA merupakan faktor penentu harga saham perusahaan, 
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sehingga MVA dapat dijadikan tolak ukur bagi investor untuk 
berinvestasi di pasar modal.  
 
4.2 Saran 
Berdasarkan hasil penelitian yang telah dikemukakan, dapat diberikan 
saran sebagai berikut:  
4.2.1 Untuk calon investor ada baiknya melakukan analisis terlebih 
dahulu sebelum membuat keputusan investasi. Dalam hal ini 
investor maupun calon investor harus cermat dalam menilai 
kinerja keuangan yang dihasilkan perusahaan sehingga bisa 
mengetahui bagaimana prospek bisnis perusahaan kedepannya.  
4.2.2 Untuk pengembangan penelitian berikutnya, bisa 
mengkombinasikan alat analisis Economic Value Added (EVA) 
dengan Financial Value Added (FVA). FVA merupakan konsep 
penilaian kinerja manajamen berdasarkan besar kecilnya nilai 
tambah yang diciptakan perusahaaan selama periode tertentu. 
EVA mengukur laba ekonomi perusahaan dengan 
memperhitungkan biaya modal perusahaan, sedangkan FVA 
mengukur laba perusahaan dengan memperhitungkan kontribusi 
dari fixed assets dalam menghasilkan keuntungan bersih 
perusahaan. Selain itu disarankan agar menambah jumlah sampel 
perusahaan dalam sektor yang sama maupun diperluas ke 




Akgun, Ali Ihsan dkk. 2018. “The Impact of Profitability On Market Value 
Added: Evidence From Turkish Informatics and Technology Firms”. 
International Journal of Economics and Financial Issues, Vol. 8, Issue 4.  
Firdausi, Muhammad Ridho dkk. 2017. “Analisis Kinerja Keuangan Dengan 
Menggunakan Metode Economic Value Added (EVA), Financial Value 
Added (FVA) Dan Market Value Added (MVA)”. e-Proceeding of 
Management, Vol. 4, No. 2.  
9 
 
Ghozali, Imam. 2011. Aplikasi Analisis Multivariate Dengan Program IBM SPSS 
19. Semarang: Badan Penerbit Universitas Diponegoro.  
Hamid, Abdul. 2016. “Analisis Kinerja Keuangan Perusahaan Dengan 
Menggunakan Pendekatan Economic Value Added (EVA) Dan Market 
Value Added (MVA)”. Business and Finance Journal, Vol. 1, No. 1.  
Hartono, Jogiyanto. 2010. Teori Portofolio Dan Analisis Investasi. Yogyakarta: 
BPFE-Yogyakarta.  
Ikbar, Muhammad Mara dan Andrieta Shintia Dewi. 2015. “Analisis Pengaruh 
Economic Value Added (EVA) Dan Market Value Added (MVA) 
Terhadap Harga Saham Perusahaan Subsektor Properti Yang Tergabung 
Dalam LQ45 Bursa Efek Indonesia Periode 2009-2013”. e-Proceeding of 
Management, Vol. 2, No. 2. 
Johan, Suwinto. 2018. “The Relationship Between Economic Value Added, 
Market Value Added And Return On Cost Of Capital In Measuring 
Corporate Performance”. Jurnal Manajemen Bisnis dan Kewirausahaan, 
Vol. 3, No. 1. 
Kemala, Dessy. 2017. “Pengaruh Economic Value Added Terhadap Harga Saham 
Perusahaan Sub Sektor Makanan dan Minuman Yang Terdaftar Di Bursa 
Efek Indonesia (BEI) Periode 2010-2014”. Jurnal FISIP, Vol. 4, No. 1.  
Kurniadi, Arif dkk. 2013. “Kinerja Keuangan Berbasis Penciptaan Nilai, Faktor 
Makroekonomi dan Pengaruhnya Terhadap Return Saham Sektor 
Pertanian”. Jurnal Akuntansi dan Keuangan, Vol. 15, No. 2. 
Mardiyanto, Herry. 2013. “Analisis Pengaruh Nilai Tambah Ekonomi Dan Nilai 
Tambah Pasar Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan Sektor Ritel Yang 
Listing Di BEI”. Jurnal Ilmu Manajemen, Vol. 1, No. 1.  
Mursalim. 2009. “Economic Value Added Dan Market Value Added Dampaknya 
Terhadap Nilai Perusahaan”. Jurnal Keuangan dan Perbankan, Vol. 13, 
No. 3.  
Novitasari, Muslhikah dan Anita Erari. 2017. “Pengaruh Economic Value Added 
Dan Market Value Added Terhadap Indeks Harga Saham Individual Pada 
Perusahaan-Perusahaan Property Dan Real Estate Yang Terdaftar Di Bursa 
Efek Indonesia Periode 2013-2015”. Jurnal Manajemen & Bisnis, Vol. 1, 
No. 1.  
Nurlita, Eva dan Robiyanto Robiyanto. 2018. “The Effect Of Financial 
Performance And Company Size On The Indonesian Sharia Stocks”. 
Jurnal Akuntasi Keuangan dan Bisnis, Vol. 11, No. 2.  
Puspita, Viandina dkk. 2015. “Pengaruh Economic Value Added (EVA) Dan 
Market Value Added (MVA) Terhadap Harga Saham Pada Perusahaan 
Kelompok LQ-45 Di Bursa Efek Indonesia”. Jurnal Ilmiah Manajemen 
Bisnis dan Terapan, No. 2.  
Rahayu. 2016. “Pengaruh EVA, MVA Dan Likuiditas Terhadap Harga Saham 
Pada Perusahaan Food And Beverages”. E-Jurnal Manajemen Unud , Vol. 
5, No. 1.  
Sa’diyah, Halimatus dkk. 2015. “Analisis Dampak Merger Terhadap Economic 
Value Added (EVA) Dan Market Value Added (MVA)”. Jurnal 
Administrasi Bisnis, Vol. 24, No. 1.  
10 
 
Sawir, Agnes. 2005. Analisis Kinerja Keuangan dan Perencanaan Keuangan 
Perusahaan. Jakarta: Percetakan PT SUN.  
Sonia, Bergitta dkk. 2014. “Analisis Pengaruh Economiv Value Added (EVA), 
Market Value Added (MVA), Dan Return On Investment (ROI) Terhadap 
Harga Saham”. Jurnal Administrasi Bisnis, Vol. 9, No. 1.  
Young, S David dan F. Stephen O’Byrne. 2001. EVA dan Manajemen 
Berdasarkan Nilai Panduan Praktis untuk Implementasi. Jakarta: Salemba 
Empat.  
 
